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FORUM

Konjunkturschiaglicht: Ende der Rohstoffhausse?

Rohstoffe haben sich in diesem Jahr weiter verteu-
ert. Von Januar bis September stieg der HWWI-
Index auf US-Dollar-Basis um 31%, vor allem infolge
hoéherer Preise von Energierohstoffen. Bei den Ubrigen
Rohstoffen dagegen betrug die Zunahme im Durch-
schnitt nur moderate 8%.

Die Olpreise erholten sich seit Jahresbeginn deut-
lich, bereits im Juli Ubertraf die Spotnotierung fir
Brentdl an einigen Tagen den Rekordstand vom Som-
mer 2006. Ende September Uberschritt der Preis so-
gar erstmals die Marke von 80 US-$ je Barrel. Grund
fir den Preisauftrieb ist die anhaltend kraftige Olnach-
frage bei verknapptem Angebot, verbunden mit der
Sorge um drohende Produktionsausfalle. Die OPEC-
Lander haben ihre Olférdermenge zur Jahreswende
2006/07 um 1,2 Mio. Barrel am Tag zurlickgenom-
men. Gleichzeitig beschleunigte sich die Zunahme der
Weltdlnachfrage, im kommenden Jahr wird sie nach
Einschatzung der Internationalen Energie-Agentur
nochmals schneller wachsen. Entsprechend erhéhte
sich der Druck auf die OPEC-Lander, ihre Produktion
auszuweiten. Ab November wollen die OPEC-L&nder
0,5 Mio. Barrel am Tag mehr férdern. Zudem sagten
sie zu, die Marktlage im Dezember erneut zu prufen.
Unter der Annahme, dass das Olangebot der OPEC
mit zunehmender Nachfrage weiter erhéht wird, soll-
ten sich die Olpreise im kommenden Jahr wieder in
Richtung der 70-Dollar-Marke bewegen. Das Risiko
deutlich héherer Olpreise liegt in wieder zunehmenden
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geopolitischen Spannungen wie dem ungelésten Kon-
flikt um Irans Atompolitik.

Preissteigerungen verzeichneten auch andere Ener-
gietrager. So erreichte der Spotpreis fiir australische
Kraftwerkskohle aufgrund verstarkter Nachfrage Ende
September einen historischen Hochststand. Die ge-
genlUber Mineraldl und Erdgas geringere Verteuerung
von Kohle in den letzten Jahren hat den Einsatz von
Kohle in der Stromerzeugung stimuliert. Die Spotno-
tierungen von Kokskohle kletterten zuletzt ebenfalls
auf Rekordhdhen. Der weitaus groBte Teil der Koks-
kohle wird allerdings auf der Basis langfristiger Vertra-
ge zu jahrlich neu festgelegten Preisen gehandelt. An-
gesichts des anhaltenden Booms in der Stahlindustrie
ist zu erwarten, dass es im Jahr 2008 wieder zu einer
Erhéhung der Vertragspreise kommt. Das gilt auch fir
die Eisenerzpreise. Mit einer Entspannung der Markt-
lage durch zunehmende Foérderkapazitaten ist friihes-
tens ab 2009 zu rechnen.

Die Preise fur Industrierohstoffe erreichten zusam-
mengenommen im Mai dieses Jahres ihren bisherigen
Hoéchststand. In den folgenden Monaten ging der In-
dexwert zurlick — in Dollar weniger als in Euro —, wobei
die Richtungsanderung die Mehrzahl der Rohstoffe
betraf, jedoch weniger sichtbar bei agrarischen Roh-
stoffen war. Die deutlichsten Preisausschlage gab es,
unterstitzt von spekulativen Aktivitaten, auf den Me-
tallmarkten, die groBenteils weiter durch ein knappes,

Abbildung 2
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nur allméhlich zunehmendes Angebot gekennzeichnet
sind. Die Weltnachfrage nach Metallen zeigt bislang
keine Schwéchen, da das starke Wirtschaftswachs-
tum in Entwicklungs- und Schwellenldndern wie Chi-
na, das metallintensiv ist, anhalt.

Die Preisentwicklung bei Nahrungsmittelrohstoffen
war in den letzten Monaten gepragt von der Aussicht
auf Angebotsverknappungen. Besonders deutlich
waren die Preissteigerungen bei Weizen sowie bei
pflanzlichen Olen und Olsaaten infolge kraftiger Nach-
frage, niedrigerer Ernteertrdge und der zunehmenden
konkurrierenden Nachfrage fir die Erzeugung von
Biotreibstoffen. Eine &hnliche Entwicklung zeichnet
sich bei Holz ab. Vor allem in Europa und Nordamerika
nimmt der Einsatz von Holzprodukten fiir Heizzwecke
zu, eine Entwicklung, die staatlicherseits geférdert
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wird, um den Anteil erneuerbarer Energien am gesam-
ten Energieverbrauch zu erhdhen.

Angesichts des erreichten hohen Rohstoffpreisni-
veaus und der Aussicht auf ein etwas vermindertes
Wachstum der Weltwirtschaft ist zu erwarten, dass
die Nachfrage nach Rohstoffen nicht mehr so stark
zunehmen wird wie bisher. Das durfte den Preisauf-
trieb ddmpfen. Sollten die Preise flr Industrierohstoffe
im vierten Quartal auf dem erreichten Stand bleiben,
ergabe sich im Jahresdurchschnitt 2007 eine Verteu-
erung um 15% im Vorjahrsvergleich, gegentber 33%
im Jahr 2006. Im kommenden Jahr sollte diese Rate
noch einmal deutlich sinken.
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